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TERMOS GERAIS 

O conteúdo deste vídeo é apenas para fins informativos, não serve como 
recomendação para comprar ou vender qualquer título em uma conta Avenue auto-

dirigida ou em qualquer outra conta, e não é uma oferta ou venda de um título. 
Também não são relatórios de pesquisa e não servem como base para qualquer 

decisão de investimento. Todos os investimentos envolvem riscos e o desempenho 
passado de um produto financeiro ou de segurança não garante resultados ou 

retornos futuros.

Por favor, leia cuidadosamente as divulgações no final desta transmissão. Você 
também pode encontrá-los em https://www.avenue.us. 
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Membro FINRA / SIPC



TERMOS GERAIS 

A Avenue Securities LLC é membro da FINRA e da SIPC.

Avenue é a marca registrada de sites e plataformas digitais das empresas afiliadas Avenue Securities LLC, Avenue Securities DTVM Ltda., Avenue Global Advisors LLC, Avenue Meios de Pagamento Ltda., Avenue Services LLC e Avenue Cash LLC.
Avenue Securities Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. (“Avenue Securities DTVM”) é uma distribuidora de valores mobiliários brasileira devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil (“BCB”) e pela Comissão de Valores
Mobiliários (“CVM”). Avenue Securities Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. (“Avenue Securities DTVM”) é uma distribuidora de valores mobiliários brasileira devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil (“BCB”) e pela
Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”). Avenue Securities LLC é uma corretora de valores mobiliários norte-americana que presta serviços exclusivamente nos Estados Unidos.

Avenue Securities DTVM celebrou contrato com a Avenue Securities LLC tornando-se responsável pela oferta de serviços da Avenue Securities LLC a investidores residentes, domiciliados ou constituídos na República Federativa do Brasil,
conforme Parecer Orientador da CVM nº 33/2005 de 09.9.2005 e da decisão do Colegiado da CVM proferida em 23.02.2021, no âmbito dos Processos SEI 19957.010715/2018-37 e 19957.000495/2019-14. A jurisdição da CVM é limitada ao
território brasileiro e seu poder de supervisão está limitado à Avenue Securities DTVM.

Os serviços de intermediação de ativos listados nos Estados Unidos são prestados exclusivamente por meio da Avenue Securities LLC, sem a interferência da Avenue DTVM.

Avenue Securities DTVM é responsável por verificar continuamente a regularidade da Avenue Securities LLC, e sua estrutura física, pessoal e a existência de todas as licenças e autorizações necessárias para realizar seus serviços nos Estados
Unidos. As licenças, registros e histórico da Avenue Securities LLC podem ser consultados, a qualquer tempo, pelo https://brokercheck.finra.org/firm/summary/292589.

Nada aqui deve ser entendido como uma oferta direta, pela Avenue Securities LLC, de serviços endereçados a esses investidores. Avenue Securities LLC e suas afiliadas não fornecem aconselhamento jurídico ou tributário.

Os preços dos títulos e os rendimentos estão sujeitos a alterações com base nas condições de mercado e disponibilidade. Se os títulos forem vendidos antes do vencimento, você poderá receber mais ou menos do que o seu investimento
inicial. Há uma relação inversa entre os movimentos das taxas de juros e os preços da renda fixa. Geralmente, quando as taxas de juros sobem, os preços dos rendimentos fixos caem e quando as taxas de juros caem, os preços da renda fixa
sobem. High-yield bonds não são adequados para todos os investidores. O risco de inadimplência pode aumentar devido a alterações na qualidade do crédito do emissor. Mudanças de preço podem ocorrer devido a mudanças nas taxas de
juros e à liquidez do título. Quando apropriado, esses títulos devem incluir apenas uma parcela modesta de uma carteira. Os títulos do governo dos EUA são garantidos pelo governo dos EUA e, se mantidos até o vencimento, oferecem uma
taxa fixa de retorno e valor principal garantido. Títulos do governo dos EUA são emitidos e garantidos quanto ao pagamento oportuno de principal e juros pelo governo federal. Os Títulos Protegidos pela Inflação (TIPS) do Tesouro protegem a
inflação, ajustando seu principal valor anualmente com base no Índice de Preços ao Consumidor (CPI) e, em seguida, pagando juros sobre esse novo valor. O valor principal é reajustado a cada ano com base na CPI do ano anterior, o que
significa que pode ir para baixo e para cima. Quando as TIPS amadurecem, o investidor recebe o valor principal atual ou o valor original investido no título TIPS, o que for maior. AS TIPS oferecem o benefício da diversificação, além de ser um
hedge contra a inflação. Seu principal valor é garantido pelo governo dos EUA e eles são altamente líquidos – eles podem ser comprados ou vendidos antes de amadurecer. Se vendido antes do vencimento, o investidor receberá o valor de
mercado atual, que pode ser mais ou menos do que o valor investido. TIPS perderão valor em períodos deflacionários.

Os fundos negociados em bolsa (“ETFs”) estão sujeitos à flutuação do mercado e aos riscos de seus investimentos subjacentes. Ao contrário dos fundos mútuos, as ações do ETF são compradas e vendidas a um preço de mercado, que pode
ser superior ou inferior ao seu NAV, e não são resgatadas individualmente do fundo. Antes de investir em qualquer fundo negociado em bolsa, você deve considerar seus objetivos de investimento, riscos, encargos e despesas. Contate a
Avenue para um prospecto, oferecendo uma circular ou, se disponível, um prospecto resumido contendo essas informações. Leia atentamente.

Lembre-se de que, embora a diversificação possa ajudar a espalhar riscos, ela não garante lucro nem protege contra perdas. Sempre existe o potencial de perder dinheiro quando você investe em Valores mobiliários ou outros produtos
financeiros. Os investidores devem considerar cuidadosamente seus objetivos e riscos de investimento antes de investir. O preço de um determinado título pode aumentar ou diminuir com base nas condições do mercado e os clientes podem
perder dinheiro, incluindo seu investimento original.

As informações fornecidas neste site são de natureza geral e não se destinam a substituir conselhos individualizados e específicos sobre impostos, legislação ou planejamento de investimentos. Os investidores devem informar-se e, quando
apropriado, consultar um profissional sobre as possíveis consequências fiscais associadas à oferta, compra, posse ou alienação de ações de acordo com as leis de seu país de cidadania, residência, domicílio ou incorporação. Mudanças
legislativas, administrativas ou judiciais podem alterar as consequências fiscais e, como é o caso com qualquer investimento, não há garantia de que a posição fiscal ou proposta de posição fiscal prevalecente no momento da realização do
investimento durará indefinidamente. Nada neste site deve ser considerado uma oferta, recomendação.

As marcas registradas e os logotipos são de propriedade de seus respectivos proprietários e não representam nenhum tipo de endosso.

Os produtos oferecidos pela Avenue Securities LLC, incluindo sem limitação os valores mobiliários são: Sem seguro FDIC · Sem garantia bancária · Pode perder valor.

Veja todos os avisos importantes sobre investimentos: https://avenue.us/termos/. 

© 2020 Avenue



Inflação – Cenário Atual
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Inflação – Panorama Global

Expectativas de Aumento de Juros2

• Março

Banco Central americano muda 
discurso em 2022.

Fonte: Daily Shots



Inflação – Panorama Global

Juros futuros subindo2

Um dos catalisadores para a queda 
do mercado de ações em 2022 está 
sendo o aumento de juros nos EUA. 

Lembrem-se da relação: quando 
mais juros = menos os investidores 
ficam propensos a tomar riscos. 

Fonte: @CharlieBilello - Twitter



Inflação – Panorama Global

Juros futuros 
subindo

2

Fonte: https://br.investing.com/rates-
bonds/usa-government-
bonds?maturity_from=40&maturity_to=290



Inflação – Contexto

• Como chegamos até aqui?

• Outras crises

• Crise Tech – Bolha PontoCom (2000)

• Crise Subprime (2008)

• Crise Covid-19 (2020)
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Inflação – Contexto

• Como chegamos até aqui?

Ferramentas Macro Utilizadas 
pelo Governo

• Outras crises

• Crise Tech – Bolha PontoCom (2000)

• Crise Subprime (2008)

• Crise Covid-19 (2020)

Redução de Juros

Redução de Juros Compra de Ativos

Redução de Juros Compra de Ativos Imprime Dinheiro



Inflação – Contexto

• Empresas investem mais
• Maior capacidade é gerada
• Geração de empregos

Redução de Juros

Compra de Ativos

Cria demanda e cria oferta



Inflação – Contexto

• Empresas investem mais
• Maior capacidade é gerada
• Geração de empregos

Redução de Juros

Compra de Ativos

Cria demanda e cria oferta

Impressão de Dinheiro Cria demanda, mas sem oferta

OFERTA

DEMANDA

Preço

$

NOVA DEMANDA

$$

INFLAÇÃO

Qtde
Fonte: Introdução a Economia – Mankiw 2011

DF0
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DF0 Fonte?
Favor inserir: Grafico hipotetico 
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:30:52.641

GZ0 0 feito
Guilherme Zanin, 2022-01-31T21:41:46.784



Inflação – Panorama Global

Problemas na Cadeia de Produção1

• Parada total e Reabertura repentina

• Avanço da vacinação de forma desigual pelo mundo

• Gargalos na linha de produção (ex: Taiwan, China, entre outros)



Inflação – Panorama Global

Problemas na Cadeia de Produção1



Inflação – Panorama Global

Mercado de Trabalho Apertado2



Inflação – Panorama Global

Mercado de Trabalho Apertado2

Solução:
• Aumentar salário proposto
• Consequentemente, preços aumentam para compensar



Inflação – Panorama Global

Crise de Energia3

• Possivelmente mais duradoura

• Investimentos em combustíveis fósseis 

diminuiu.

• Demanda por energia continuou igual.

• Oferta de energia sustentável não foi 

suficiente.



Inflação – Panorama Global

Petróleo subindo3

https://www.cnbc.com/2022/01/28/morgan-stanleys-commodities-chief-sees-oil-prices-hitting-100-per-barrel-this-year.html?&qsearchterm=interest%20rate



E agora?

Inflação – Alternativas

• Excessos causados pela pandemia 

serão endereçados pelos Banco 

Centrais

• Riscos: erros nas políticas monetárias

• CONSIDERE A 

DIVERSIFICAÇÃO

DF0



Slide 22

DF0 Sugestao : "Considere a diversificacao"
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:29:31.837

GZ0 0 feito
Guilherme Zanin, 2022-01-31T21:42:23.523



Inflação – Alternativas

RENDA FIXA DE 
CURTO PRAZO

RENDA FIXA 
MAIS LONGOS

RENDA FIXA 
MAIS RISCO

RENDA FIXA 
JUNK OU High 

Yield

LARGE CAPS

MID CAPS

SMALL CAPS

AÇÕES 
EMERGENTES

RETORNO %

RISCO %

Opções para ajudar a se proteger

Gráfico Hipotético

DF0

DF1



Slide 23

DF0 Fonte?
Favor inserir: Grafico hipotetico.
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:32:29.113

GZ0 0 feito
Guilherme Zanin, 2022-01-31T21:42:58.683

DF1 Sugestao: Opcoes para ajudar a se proteger
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:33:47.806

GZ1 0 feito
Guilherme Zanin, 2022-01-31T21:43:01.911



Inflação – Alternativas Via ETFs

GOVERNMENT BONDS

• Exposição a títulos de renda fixa emitidos por agências governamentais, ou governos. 

• Curto Prazo  https://etfdb.com/etfs/bond-duration/short-term/

• Longo Prazo  https://etfdb.com/etfs/bond-duration/long-term/

Os títulos do governo dos EUA são garantidos pelo governo dos EUA e, se mantidos até o vencimento, oferecem uma taxa fixa de retorno e valor principal 
garantido. Títulos do governo dos EUA são emitidos e garantidos quanto ao pagamento oportuno de principal e juros pelo governo federal.

DF0



Slide 24

DF0 A discussão de investimentos específicos não é adequada para distribuição ao público em geral, pois poderia 
induzir uma decisão de compra/venda sem levar em conta a adequação do investidor.
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:37:15.219

DF0 0 Qual criterio foi usado para chegar nesses ETFs?
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:42:38.004

GZ0 1 alterado para uma lista comum achada na internet, do principal site de etfs
Guilherme Zanin, 2022-01-31T21:52:53.097



Inflação – Alternativas Via ETFs

GOVERNMENT BONDS

• Exposição a títulos de renda fixa emitidos por agências governamentais, ou governos. 

INFLATION-PROTECTED BONDS

• Investem em títulos protegidos pela inflação do Tesouro americano (TIPS).  

• https://etfdb.com/etfdb-category/inflation-protected-bonds/

• Curto Prazo  https://etfdb.com/etfs/bond-duration/short-term/

• Longo Prazo  https://etfdb.com/etfs/bond-duration/long-term/

Os títulos do governo dos EUA são garantidos pelo governo dos EUA e, se mantidos até o vencimento, oferecem uma taxa fixa de retorno e valor principal garantido. Títulos do governo dos EUA são emitidos e garantidos quanto ao pagamento 
oportuno de principal e juros pelo governo federal. Os Títulos Protegidos pela Inflação (TIPS) do Tesouro protegem a inflação, ajustando seu principal valor anualmente com base no Índice de Preços ao Consumidor (CPI) e, em seguida, 
pagando juros sobre esse novo valor.  O valor principal é reajustado a cada ano com base na CPI do ano anterior, o que significa que pode ir para baixo e para cima. Quando as TIPS amadurecem, o investidor recebe o valor principal atual ou o 
valor original investido no título TIPS, o que for maior. AS TIPS oferecem o benefício da diversificação, além de ser um hedge contra a inflação. Seu principal valor é garantido pelo governo dos EUA e eles são altamente líquidos – eles podem 
ser comprados ou vendidos antes de amadurecer. Se vendido antes do vencimento, o investidor receberá o valor de mercado atual, que pode ser mais ou menos do que o valor investido. TIPS perderão valor em períodos deflacionários.

DF0
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DF0 A discussão de investimentos específicos não é adequada para distribuição ao público em geral, pois poderia 
induzir uma decisão de compra/venda sem levar em conta a adequação do investidor.
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:39:21.248

GZ0 0 alterado para link de terceiros
Guilherme Zanin, 2022-01-31T21:53:07.917



Inflação – Alternativas Via ETFs

CORPORATE BONDS

• Exposição a divida de empresas privadas.

• Risco/Retorno variam com o vencimento, qualidade de crédito do emissor, segmento do emissor 
e taxas de juros.

• Exemplos:

• https://etfdb.com/etfdb-category/corporate-bonds/

Os preços dos títulos e os rendimentos estão sujeitos a alterações com base nas condições de mercado e disponibilidade. Se os títulos forem vendidos antes do vencimento, você poderá receber mais ou menos do 
que o seu investimento inicial. Há uma relação inversa entre os movimentos das taxas de juros e os preços da renda fixa. Geralmente, quando as taxas de juros sobem, os preços dos rendimentos fixos caem e 
quando as taxas de juros caem, os preços da renda fixa sobem. High-yield bonds não são adequados para todos os investidores. O risco de inadimplência pode aumentar devido a alterações na qualidade do 
crédito do emissor. Mudanças de preço podem ocorrer devido a mudanças nas taxas de juros e à liquidez do título. Quando apropriado, esses títulos devem incluir apenas uma parcela modesta de uma carteira.

DF0
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DF0 A discussão de investimentos específicos não é adequada para distribuição ao público em geral, pois poderia 
induzir uma decisão de compra/venda sem levar em conta a adequação do investidor.
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:43:14.851

GZ0 0 alterado para link de terceiros
Guilherme Zanin, 2022-01-31T21:53:14.380



Inflação – Alternativas Via ETFs

INTERNATIONAL BONDS

• Investem em títulos de renda fixa emitidos por governos estrangeiros.

• Flutuam ao sabor das expectativas de juros.

• Mercados Desenvolvidos: normalmente representam menos risco

• Mercados Emergentes: podem representar mais risco

• Exemplos: https://etfdb.com/etfs/bond/international-treasury/

Os preços dos títulos e os rendimentos estão sujeitos a alterações com base nas condições de mercado e disponibilidade. Se os títulos forem vendidos antes do vencimento, você poderá receber mais 
ou menos do que o seu investimento inicial. Há uma relação inversa entre os movimentos das taxas de juros e os preços da renda fixa. Geralmente, quando as taxas de juros sobem, os preços dos 
rendimentos fixos caem e quando as taxas de juros caem, os preços da renda fixa sobem. High-yield bonds não são adequados para todos os investidores. O risco de inadimplência pode aumentar 
devido a alterações na qualidade do crédito do emissor. Mudanças de preço podem ocorrer devido a mudanças nas taxas de juros e à liquidez do título. Quando apropriado, esses títulos devem incluir 
apenas uma parcela modesta de uma carteira.

DF0
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DF0 A discussão de investimentos específicos não é adequada para distribuição ao público em geral, pois poderia 
induzir uma decisão de compra/venda sem levar em conta a adequação do investidor.
Diogo Ferreira, 2022-01-31T20:43:36.317

GZ0 0 alterado para link de terceiros
Guilherme Zanin, 2022-01-31T21:53:18.821



TERMOS GERAIS 

O conteúdo deste vídeo é apenas para fins informativos, não serve como 
recomendação para comprar ou vender qualquer título em uma conta Avenue auto-

dirigida ou em qualquer outra conta, e não é uma oferta ou venda de um título. 
Também não são relatórios de pesquisa e não servem como base para qualquer 

decisão de investimento. Todos os investimentos envolvem riscos e o desempenho 
passado de um produto financeiro ou de segurança não garante resultados ou 

retornos futuros.

Por favor, leia cuidadosamente as divulgações no final desta transmissão. Você 
também pode encontrá-los em https://www.avenue.us/en/disclosures/.

Avenue Securities LLC
Membro FINRA / SIPC



TERMOS GERAIS 

A Avenue Securities LLC é membro da FINRA e da SIPC.

Avenue é a marca registrada de sites e plataformas digitais das empresas afiliadas Avenue Securities LLC, Avenue Securities DTVM Ltda., Avenue Global Advisors LLC, Avenue Meios de Pagamento Ltda., Avenue Services LLC e Avenue Cash LLC.
Avenue Securities Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. (“Avenue Securities DTVM”) é uma distribuidora de valores mobiliários brasileira devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil (“BCB”) e pela Comissão de Valores
Mobiliários (“CVM”). Avenue Securities Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. (“Avenue Securities DTVM”) é uma distribuidora de valores mobiliários brasileira devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil (“BCB”) e pela
Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”). Avenue Securities LLC é uma corretora de valores mobiliários norte-americana que presta serviços exclusivamente nos Estados Unidos.

Avenue Securities DTVM celebrou contrato com a Avenue Securities LLC tornando-se responsável pela oferta de serviços da Avenue Securities LLC a investidores residentes, domiciliados ou constituídos na República Federativa do Brasil,
conforme Parecer Orientador da CVM nº 33/2005 de 09.9.2005 e da decisão do Colegiado da CVM proferida em 23.02.2021, no âmbito dos Processos SEI 19957.010715/2018-37 e 19957.000495/2019-14. A jurisdição da CVM é limitada ao
território brasileiro e seu poder de supervisão está limitado à Avenue Securities DTVM.

Os serviços de intermediação de ativos listados nos Estados Unidos são prestados exclusivamente por meio da Avenue Securities LLC, sem a interferência da Avenue DTVM.

Avenue Securities DTVM é responsável por verificar continuamente a regularidade da Avenue Securities LLC, e sua estrutura física, pessoal e a existência de todas as licenças e autorizações necessárias para realizar seus serviços nos Estados
Unidos. As licenças, registros e histórico da Avenue Securities LLC podem ser consultados, a qualquer tempo, pelo https://brokercheck.finra.org/firm/summary/292589.

Nada aqui deve ser entendido como uma oferta direta, pela Avenue Securities LLC, de serviços endereçados a esses investidores. Avenue Securities LLC e suas afiliadas não fornecem aconselhamento jurídico ou tributário.

Os preços dos títulos e os rendimentos estão sujeitos a alterações com base nas condições de mercado e disponibilidade. Se os títulos forem vendidos antes do vencimento, você poderá receber mais ou menos do que o seu investimento
inicial. Há uma relação inversa entre os movimentos das taxas de juros e os preços da renda fixa. Geralmente, quando as taxas de juros sobem, os preços dos rendimentos fixos caem e quando as taxas de juros caem, os preços da renda fixa
sobem. High-yield bonds não são adequados para todos os investidores. O risco de inadimplência pode aumentar devido a alterações na qualidade do crédito do emissor. Mudanças de preço podem ocorrer devido a mudanças nas taxas de
juros e à liquidez do título. Quando apropriado, esses títulos devem incluir apenas uma parcela modesta de uma carteira. Os títulos do governo dos EUA são garantidos pelo governo dos EUA e, se mantidos até o vencimento, oferecem uma
taxa fixa de retorno e valor principal garantido. Títulos do governo dos EUA são emitidos e garantidos quanto ao pagamento oportuno de principal e juros pelo governo federal. Os Títulos Protegidos pela Inflação (TIPS) do Tesouro protegem a
inflação, ajustando seu principal valor anualmente com base no Índice de Preços ao Consumidor (CPI) e, em seguida, pagando juros sobre esse novo valor. O valor principal é reajustado a cada ano com base na CPI do ano anterior, o que
significa que pode ir para baixo e para cima. Quando as TIPS amadurecem, o investidor recebe o valor principal atual ou o valor original investido no título TIPS, o que for maior. AS TIPS oferecem o benefício da diversificação, além de ser um
hedge contra a inflação. Seu principal valor é garantido pelo governo dos EUA e eles são altamente líquidos – eles podem ser comprados ou vendidos antes de amadurecer. Se vendido antes do vencimento, o investidor receberá o valor de
mercado atual, que pode ser mais ou menos do que o valor investido. TIPS perderão valor em períodos deflacionários.

Os fundos negociados em bolsa (“ETFs”) estão sujeitos à flutuação do mercado e aos riscos de seus investimentos subjacentes. Ao contrário dos fundos mútuos, as ações do ETF são compradas e vendidas a um preço de mercado, que pode
ser superior ou inferior ao seu NAV, e não são resgatadas individualmente do fundo. Antes de investir em qualquer fundo negociado em bolsa, você deve considerar seus objetivos de investimento, riscos, encargos e despesas. Contate a
Avenue para um prospecto, oferecendo uma circular ou, se disponível, um prospecto resumido contendo essas informações. Leia atentamente.

Lembre-se de que, embora a diversificação possa ajudar a espalhar riscos, ela não garante lucro nem protege contra perdas. Sempre existe o potencial de perder dinheiro quando você investe em Valores mobiliários ou outros produtos
financeiros. Os investidores devem considerar cuidadosamente seus objetivos e riscos de investimento antes de investir. O preço de um determinado título pode aumentar ou diminuir com base nas condições do mercado e os clientes podem
perder dinheiro, incluindo seu investimento original.

As informações fornecidas neste site são de natureza geral e não se destinam a substituir conselhos individualizados e específicos sobre impostos, legislação ou planejamento de investimentos. Os investidores devem informar-se e, quando
apropriado, consultar um profissional sobre as possíveis consequências fiscais associadas à oferta, compra, posse ou alienação de ações de acordo com as leis de seu país de cidadania, residência, domicílio ou incorporação. Mudanças
legislativas, administrativas ou judiciais podem alterar as consequências fiscais e, como é o caso com qualquer investimento, não há garantia de que a posição fiscal ou proposta de posição fiscal prevalecente no momento da realização do
investimento durará indefinidamente. Nada neste site deve ser considerado uma oferta, recomendação.
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Inflação – Alternativas Via ETFs

MUNICIPAL BONDS

• Ajudam a financiar programas públicos como rodovias, pontes e escolas. 

• Também podem ser de Estados e Agências governamentais

• Exemplo: https://etfdb.com/etfs/bond/municipal-bond/

DF0
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DF0 A discussão de investimentos específicos não é adequada para distribuição ao público em geral, pois poderia 
induzir uma decisão de compra/venda sem levar em conta a adequação do investidor.
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